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Figura 1 - Matriz representativa da Guerra Cambial em uma 
Relação Bilateral a partir da Teoria dos Jogos
Fonte: Elaborada pelos autores, conforme: KRUGMAN, P.; OBSTFELD, M. Économie Internationale. 
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Figura 2 - Induzindo à cooperação – exemplo de coerção externa
Fonte: Elaborado pelos autores, conforme: FIANI, R. Teoria dos Jogos: para cursos de administra-














Figura 3 - Induzindo à cooperação – coerção externa com x = 2 
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Figura 4 - Curva J: uma desvalorização real da taxa de câmbio induz inicialmente 
a uma deterioração e, posteriormente, a uma melhora da balança comercial














Guilherme Jonas Costa da Silva | Inês dos Santos Silva
IRUWH LPSDFWR QHJDWLYR VREUH DV H[SRUWDo}HV OtTXLGDV XPD YH]
GLVVLSDGRRHIHLWRGD&XUYD -GL¿FXOWDQGRDVVLPD UHFXSHUDomR
GD GHPDQGD DJUHJDGD D TXDO p DEVROXWDPHQWH QHFHVViULD SDUD D
UHWRPDGDGRFUHVFLPHQWRGDHFRQRPLDEUDVLOHLUD2SUREOHPDIXQ
GDPHQWDOGDDSUHFLDomRFDPELDOFRQWXGRpRLPSDFWRTXHDPHV









Grá co 1 - Relação bilateral Brasil – Estados Unidos: taxa de câmbio 
real efetiva (R$/US$) e taxa de exportações brasileiras para os 
EUA frente ao volume total das exportações brasileiras
Fonte: Elaborado pelos autores, conforme informações: INSTITUTO DE PESQUISA ECONÔMICA 
APLICADA. Ipeadata: dados macroeconômicos. Rio de Janeiro, 2014. Disponível em:<http://
www.ipeadata.gov.br/> Acesso em: 28 jul. 2013.
Nota: Análise feita em base de dados trimestrais.
Eixo principal: Taxa de câmbio real efetiva (R$/US$)
Eixo secundário: Percentual de exportações para os EUA sobre o total das exportações brasileiras 
(%)
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Grá co 2 - Relação bilateral Brasil – União Europeia: taxa de câmbio 
real efetiva (R$/euro) e taxa de exportações brasileiras para a União 
Europeia frente ao volume total das exportações brasileiras
Fonte: Elaboração própria a partir da saída de dados do Ipea (2014).
Nota: Análise feita em base de dados trimestrais.
Eixo principal: Taxa de câmbio real efetiva (R$/euro)
Eixo secundário: Percentual de exportações do Brasil para a União Europeia sobre o total 
das exportações brasileiras (%)
Grá co 3 - Relação bilateral Brasil – China: taxa de câmbio real 
efetiva (R$/yuan) e taxa de exportações brasileiras para a China 
frente ao volume total das exportações brasileiras
Fonte: Elaboração própria a partir da saída de dados do Ipea (2014)
Nota: Análise feita em base de dados trimestrais.
Eixo principal: Taxa de câmbio real efetiva (R$/yuan)
Eixo secundário: Percentual de exportações do Brasil para a China sobre o total das expor-
tações brasileiras (%).
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Tabela 1 - De nição das variáveis
Código da 
variável
Nome da variável Fonte
GXCH
Taxa de crescimento das exportações 
Brasil-China
Com base nos dados do 
IPEADATA
GXEUA
Taxa de crescimento das exportações 
Brasil-Estados Unidos 
Com base nos dados do 
IPEADATA
GXUE
Taxa de crescimento das exportações 
Brasil-União Europeia
Com base nos dados do 
IPEADATA
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GYBR Taxa de crescimento do PIB brasileiro Com base nos dados do FMI
GYCH Taxa de crescimento do PIB chinês Com base nos dados do FMI
GYEUA
Taxa de crescimento do PIB norte-
americano
Com base nos dados do FMI
GYUE
Taxa de crescimento do PIB da União 
Europeia
Com base nos dados do FMI
TCRECH Taxa de câmbio real efetiva da China Com base nos dados do FMI
TCREEUA
Taxa de câmbio real efetiva dos 
Estados Unidos
Com base nos dados do FMI
TCREUE
Taxa de câmbio real efetiva da União 
Europeia
Com base nos dados do FMI















Tabela 2 - Teste de estacionariedade de Dickey-Fuller Aumentado
Discriminação Defasagem Constante Tendência Estatística t Valor crítico
GXCH 1 Sim Não -9.526352 -2.622989
GXEUA 1 Não Não -6.116199 -1.610011
GXUE 0 Não Não -5.722794 -1.610211
GYBR 0 Sim Não -5.749633 -2.621007
GYCH 4 Sim Não -2.649860 -2.629906
GYEUA 0 Não Não -1.478566 -1.610211
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D(GYEUA) 0 Não Não -6.003857 -1.610011
GYUE 1 Não Não -4.007831 -1.610011
TCRECH 4 Não Não 4.385511 -1.609329
D(TCRECH) 1 Sim Não -13.36298 -2.655121
TCREEUA 2 Não Não -3.067128 -1.609798
TCREUE 0 Não Não -1.905917 -1.610211
Fonte: Elaboração própria a partir da saída do Eviews 4.1. 
Notas: Para a seleção da defasagem, foi utilizado o critério de informação de Schwarz (SC). A 










Tabela 3 - Critério de seleção da ordem de defasagem do modelo
Defasagem AIC SC HQ
0 -3.351043 -3.204778 -3.310476
1 -4.327182 -3.742122 -4.164911
2 -5.371482 -4.347626 -5.087508
3 -6.382853 -4.920202 -5.977175
4 -7.861954 -5.960508* -7.334574
5 -8.144872* -5.804631 -7.495789*
Fonte: Elaboração própria a partir da saída do Eviews 4.1.
Nota: *Indica a ordem de defasagem adotada pelo critério, utiliza-se o menor valor indicado.
AIC: Critério de Informação de Akaike
SC: Critério de Informação de Schwarz
HQ: Critério de Informação de Hannan-Quinn















Tabela 4 - Teste de Granger para exogeneidade em bloco
Variável Dependente X² DF Prob (total)
1 GYCH 4.290715 8 0.8300
2 DTCRECH 10.16251 8 0.2538
3 GYBR 30.09020 8 0.0002








Tabela 5 - Função do impacto das variáveis GYCH, DTCRECH e GYBR sobre GYBR
Período GYCH DTCRECH GYBR
 2011 T1  0.038791  0.030445  0.064085
 2011 T2 -0.015486  0.004159 -0.001408
 2011 T3 -0.025086 -0.066133 -0.030986
 2011 T4 -0.013667 -0.027348 -0.028930
 2012 T1  4.57E-05 -0.000669 -0.011321
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.
2VUHVXOWDGRVGHPRQVWUDPTXHWRGDVDVYDULiYHLVUHODFLRQDGDV
DRFUHVFLPHQWRFKLQrVLPSDFWDPGHIRUPDQHJDWLYDQRFUHVFLPHQWR
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JXHUUDFDPELDOHQWUHWDLVSDUFHLURVFRPHUFLDLVQRSHUtRGRHPFRQ
VLGHUDomR
Tabela 6 - Decomposição da variância do crescimento do PIB brasileiro
Período S.E. GYBR DTCRECH GYCH
 2011 T1  0.064085  52.06402  11.29558  36.64040
 2011 T2  0.066831  49.03473  11.90491  39.06036
 2011 T3  0.094708  24.94953  48.58450  26.46597
 2011 T4  0.100305  25.15106  49.39769  25.45125
 2012 T1  0.101483  26.87374  48.26239  24.86386
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.
$GHFRPSRVLomRGDYDULkQFLD7DEHODPRVWUDDLPSRUWkQ










Tabela 7 - Critério de seleção da ordem de defasagem do modelo
Defasagem AIC SC HQ
0 -10.11644 -9.970177 -10.07587
1 -13.69613  -13.11107*  -13.53386*
2 -13.27229 -12.24844 -12.98832
3 -13.01082 -11.54817 -12.60515
4 -13.27196 -11.37051 -12.74458
5  -14.09940* -11.75916 -13.45032
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.
Nota: *Indica a ordem de defasagem adotada pelo critério
AIC: Critério de Informação de Akaike
SC: Critério de Informação de Schwarz
HQ: Critério de Informação de Hannan-Quinn
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Tabela 8 - Teste de Granger para exogeneidade em bloco
Variável Dependente X² DF Prob (total)
1 DGYEUA  1.753038 4 0.7811
2 TCREEUA 2.978040 4 0.5615
3 GYBR 9.292234 4 0.0542






Tabela 9 - Função do impacto das variáveis DGYEUA, TCREEUA e GYBR sobre GYBR
Período DGYEUA TCREEUA DGYBR
 2011 T1  0.040377 -0.040724  0.086993
 2011 T2  0.046391 -0.023714  0.006222
 2011 T3 -0.017790  0.003676 -0.017185
 2011 T4 -0.011510  0.010042 -0.012672
 2012 T1 -0.003659  0.002726  0.002937







Tabela 10 - Decomposição da variância do crescimento do PIB brasileiro
Período S.E. DGYEUA TCREEUA GYBR
 2011 T1  0.086993  21.54231  13.37240 65.08529
 2011 T2  0.102447  36.03841  11.19135  52.77024
 2011 T3  0.104604  37.46013  10.73908  51.80078
 2011 T4  0.105653  37.90664  11.02438  51.06898
 2012 T1  0.105939  37.82148  10.99668  51.18184
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.
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GUERRA CAMBIAL E COMPETITIVIDADE DO SETOR EXPORTADOR BRASILEIRO 
NO PERÍODO RECENTE: uma avaliação a partir da Teoria de Relações Internacionais (TRI)
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Tabela 11 - Critério de seleção da ordem de defasagem do modelo
Defasagem AIC SC HQ
0 -7.140652 -6.995487 -7.098850
1 -8.806356 -8.225696 -8.639147
2 -9.649854  -8.633699* -9.357238
3 -9.791715 -8.340065 -9.373692
4 -9.740681 -7.853536 -9.197251
5  -10.23065* -7.908011  -9.561814*
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.
Nota: *indica a ordem de defasagem adotada pelo critério
AIC: Critério de Informação de Akaike
SC: Critério de Informação de Schwarz





Tabela 12 - Teste de Granger para exogeneidade em bloco
Variável Dependente X² DF Prob (total)
1 GYUE  3.101581 4 0.5410
2 TCREUE 5.104220 4 0.2768
3 GYBR 11.60248 4 0.0206
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Tabela 13 - Função do impacto das variáveis GYBR, TCREUE e GYUE sobre GYBR
Período GYBR TCREUE GYUE
 2011 T1  0.083354 -0.048606  0.043170
 2011 T2  0.016428 -0.025072  0.018271
 2011 T3 -0.019198  0.026463 -0.005784
 2011 T4 -0.020030  0.004013 -0.019449
 2012 T1  0.001990  0.002925 -0.003143
Fonte: Elaborada pelos autores, a partir da saída do Eviews 4.1.








Tabela 14 - Decomposição da variância do crescimento do PIB brasileiro
Período S.E. GYBR TCREUE GYUE
 2011 T1  0.083354  25.50249  47.67454  26.82296
 2011 T2  0.093719  27.73532  47.24612  25.01856
 2011 T3  0.098183  25.67116  51.18638  23.14247
 2011 T4  0.100805  25.17639  49.14687  25.67673
 2012 T1  0.101632  26.17119  48.47290  25.35592













GUERRA CAMBIAL E COMPETITIVIDADE DO SETOR EXPORTADOR BRASILEIRO 
NO PERÍODO RECENTE: uma avaliação a partir da Teoria de Relações Internacionais (TRI)
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